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Apds um abril de valorizacbes pelos mercados, maio teve o mesmo
comportamento, especialmente pela tendéncia de menos casos do COVID-19
nas principais economias. O movimento de reabertura foi ampliado, inclusive
nos paises mais atingidos, com poucas evidéncias de novos picos de contagio,
inferéncia que sustenta a valorizacdao dos ativos de risco. Tais sinais apontam
para tentativa de mensuracdo dos impactos econdmicos futuros, com
menores preocupacdes de liquidez imediata nos mercados.

No contexto internacional, as bolsas concentraram fortes retornos. O
relaxamento das medidas de quarentena ja traz resultados positivos na
atividade, especialmente em paises Europeus e na China, sem grandes sinais
de reversao na tendéncia de maior circulacdo. Somada a edificacao de
pacotes fiscais crescentes, o fluxo comprador foi para bolsa. O movimento de
retorno de demanda foi visto também nas commodities, com recuperacao
expressiva do petrdéleo ao longo do més e nova corrida nos precos de minério
de ferro.

Entretanto, para o proximo més o espectro de riscos apresenta novos pontos.
A escalada de violéncia nos EUA, apds uma série de protestos, alerta para
riscos sociais da maior economia global, em meio ao problema sanitario. A
relagdo de Trump com a China também preocupa, na medida que sao
constantes as mensagens enderecadas a Pequim culpando-os pela pandemia.
Tal ponto trouxe a tona discussdes sobre o acordo comercial entre os paises,
gue devem se estender pelos proximos meses. A soberania de Hong Kong
também pode fornecer ruido entre as nagdes.

A agenda deve focar sua atencao para a evolucdao de novos casos, na busca
por um equilibrio ainda desconhecido entre abertura econdmica e a reducao
do contdgio da COVID-19. Até que se encontre uma solucao farmacéutica
definitiva, tal movimento deve ocorrer por todo o mundo, de forma empirica.
Outrossim, as pesquisas apresentam avancos em diversas linhas, com
evolugdes no estudo de possiveis vacinas, antivirais e testes.
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No campo doméstico, tivemos um més de grande instabilidade, refletido
principalmente no cambio. Os conflitos politicos iniciados em abril
ampliaram-se, especialmente na expectativa pelas imagens da reuniao
ministerial citava pelo anterior lider do Ministério da Justica e Seguranca
Publica, Sérgio Moro. Eventuais atritos entre os membros das trés esferas do
poder se sucederam, arrefecendo com o passar do tempo. Os entes federados
passaram a convergir marginalmente no trato da doenca, com diversos
estados estruturando planos de reabertura. A maior ancora institucional
permitiu forte recuperacao do Real, além dos demais ativos de risco,
especialmente a bolsa.

Quanto ao portfdlio, seguimos atentos na pandemia, aqui e mundialmente,
além dos reflexos econdmicos e financeiros. Algumas sinalizacbes ja
emergem, como o comunicado do Banco Central que reduziu mais uma vez a
SELIC, apontando para taxas de juros ainda mais baixas. A conjuntura aponta
para bolsa como melhor relagao de risco e retorno, porém pairam duvidas
acerca da condugao fiscal e se ocorrera desvio da trajetdria construtiva vista
no inicio do ano. Apesar do pacote de conten¢dao de gastos com pessoal
aprovado no Congresso, a sinergia entre os poderes Legislativo e Executivo é,
cada vez mais, fundamental para a caminhada. A histdria segue sendo escrita,
com diversos fatores na conta, ainda mais para Brasil. Tal momento sugere
cautela na conducao dos investimentos, por isso mantemos ativos
diversificados em carteira, com o foco na preservagao de capital.
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